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Abstract
Il processo di ristrutturazione e di riorganizzazione in atto nel sistema bancario italiano in questo 
contributo viene analizzato con riferimento alle operazioni di crescita esterna, attuate nel periodo 1987- 
1994 e raccolte in un data-base costruito presso il Ceris-Cnr.
Nell'analisi empirica, avente carattere soprattutto descrittivo, si sottolineano le principali caratteristiche 
delle operazioni individuate, e cioè il ruolo delle dimensioni e della localizzazione geografica degli 
operatori, le strategie da essi perseguite, nonché i lineamenti del processo di internazionalizzazione 
atto nel settore. Le modifiche avvenute nel contesto legislativo, nazionale ma prima di tutto europeo, 
l'aumento del grado di concorrenza nel settore, sono considerate le determinanti più importanti alla base 
del processo di crescita esterna così descritto.
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1. Introduzione
Il settore bancario italiano è da tempo al centro di un diffuso e profondo processo di 
ristrutturazione e di ridefinizione delle strategie di crescita dei suoi principali operatori. 
Numerose variabili esogene condizionano l'attuale operato delle imprese bancarie, prime tra 
tutte le normative di adeguamento alla legislazione dell'Unione Europea e la maggiore 
concorrenza nazionale e intemazionale che gli operatori devono affrontare. Tale influenza si 
manifesta soprattutto nell'intenso processo di acquisizioni e di fusioni che coinvolge piccoli e 
grandi istituti, evoluzione che trae forza anche dalla vasta rete di alleanze strategiche e 
finanziarie che i principali istituti hanno da tempo tessuto tra di loro o con gli operatori minori. 
In queste iniziative di crescita esterna hanno giocato un ruolo importante anche gli operatori 
esteri, tanto in sede di maggiore presenza all'estero delle nostre imprese bancarie, quanto con 
riferimento alla penetrazione internazionale nei nostri mercati.
Nel presente contributo si fornirà una sintetica descrizione del suddetto processo di 
crescita esterna, certi di non poter interpretare esaustivamente il complesso fenomeno in atto, 
ma altresì sicuri di effettuare un primo passo in avanti nella definizione delle strategie 
competitive di un settore così complesso e cruciale per l'economia e l'industria italiana quale 
quello bancario. Come si vedrà, le nuove strategie di crescita messe in atto dalle banche italiane 
tentano di adeguarsi ai nuovi scenari competitivi e legislativi, pur tenendo conto dei tradizionali 
punti di forza e di debolezza del sistema: primi tra tutti il forte legame con il "territorio 
originario di insediamento" e le ridotte dimensioni operative.
Nel prossimo paragrafo si analizzeranno le principali modifiche avvenute nel contesto 
legislativo di riferimento, mentre nel successivo l'oggetto dell'analisi sarà il contesto 
competitivo in cui operano le banche italiane. Nel paragrafo 4 verranno esposti i risultati 
dell'analisi empirica condotta utilizzando un database costruito al Ceris-Cnr che raccoglie le 
operazioni di crescita esterna avvenute nel settore dal 1987 al 1994. Infine un paragrafo 
conclusivo focalizzerà l'attenzione su alcune importanti relazioni tra strategie di crescita e 
dimensione aziendale.
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2. Il contesto legislativo: la despecializzazione istituzionale, temporale e
operativa delle banche italiane
Un'importante serie di cambiamenti legislativi, soprattutto di fonte europea, ha indotto 
un profondo mutamento nel settore bancario italiano dai primi anni '90 ad oggi. La seconda 
direttiva di coordinamento (89/646), che ne rappresenta il fulcro, sancisce due principi 
fondamentali:
la libertà di prestazione di servizi, in base alla quale qualsiasi banca regolarmente 
autorizzata e stabilita in un paese aderente all'Unione è abilitata a fornire i servizi definiti 
dalla direttiva in qualsiasi altro Stato membro;
la libertà di stabilimento, grazie alla quale una banca può fornire i suoi servizi sia dallo 
stato di origine, sia operando attraverso una succursale o trasferendosi in uno stato 
diverso da quello di origine.
Poiché per usufruire di tale liberalizzazione è sufficiente la sola autorizzazione concessa 
dallo stato di origine dell'azienda bancaria, in tale meccanismo è implicito il mutuo 
riconoscimento tra gli stati membri dell'Unione del controllo sui propri istituti di credito. Le 
banche esercitanti la loro attività al di fuori del paese membro di origine sono però soggette 
alla vigilanza di quest'ultimo ed anche alle sue leggi. In tal modo gli istituti che in patria 
godono di un regime di regolamentazione più liberale che in altri stati membri sono autorizzati 
a fornirvi anche i servizi altrimenti vietati agli istituti originari. Viceversa banche che nella 
nazione di origine sono soggette a regole restrittive saranno autorizzate a fornire nella nazione 
ospitante solo quei servizi autorizzati nella nazione di origine, anche se le regole della nazione 
ospitante sono più permissive.
La necessità di una armonizzazione delle singole legislazioni bancarie nazionali, 
finalizzata ad eliminare gli squilibri all'interno dell'Unione Europea, è alla base delle innovazioni 
legislative introdotte nel settore bancario italiano dal 1990 in poi. Un breve esame dei principali 
provvedimenti ci permetterà di meglio comprendere le cause istituzionali che hanno favorito il 
processo di crescita esterna delle banche italiane, processo analizzato successivamente 
nell'analisi empirica.
La legge 30 luglio 1990 n.218, la cosiddetta "legge Amato", ha costituito un primo 
passo del processo di armonizzazione della legislazione bancaria italiana. Obiettivi della norma 
sono la trasformazione degli enti creditizi pubblici in società per azioni, la concentrazione degli
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enti creditizi e l'organizzazione delle banche secondo il modulo del "gruppo polifunzionale". La 
"legge Amato" comunque non tocca uno dei cardini della legge bancaria del '36, la 
specializzazione temporale dell'intermediazione bancaria. Pertanto, la distinzione tra enti che 
raccolgono il risparmio a breve termine e a medio/lungo termine viene fatta salva fino al 
recepimento della seconda direttiva Cee, che non pone vincoli di specializzazione istituzionale, 
poiché si rivolge in prevalenza a paesi nei quali già non esistono barriere regolamentari.
Il decreto legislativo di recepimento di tale direttiva, il n.481 del dicembre 1992, 
rimuove gli obblighi di specializzazione operativa che potevano agire a sfavore degli istituti di 
credito italiani. In particolare, si supera la distinzione tra banche ordinarie e istituti di credito 
speciale, categorie unificate nella nozione di ente creditizio; si ampliano le forme tecniche di 
provvista bancaria; si eliminano le riserve di attività previste per i vari settori (fondiario, 
agrario, industriale) e si allarga la possibilità a tutti gli enti creditizi di erogare crediti agevolati. 
Nel decreto di recepimento si delinea dunque una nuova forma di organizzazione alternativa a 
quella del gruppo polifunzionale, ossia la configurazione di banca universale o mista, ormai 
desueta in Italia da oltre 60 anni1.
A meno di un anno di distanza ecco giungere il decreto legislativo n.385, "Testo Unico 
delle leggi in materia bancaria e creditizia", del 1 “settembre 1993, in cui si introduce la 
despecializzazione istituzionale, temporale e operativa delle banche.
La prima forma di despecializzazione, quella istituzionale, si manifesta nella riduzione delle 
numerose categorie di intermediari a due: le società per azioni e le cooperative per azioni a 
responsabilità limitata; queste ultime possono assumere la forma giuridica di banca popolare o 
di banca di credito cooperativo. Le despecializzazioni temporali e operative si concretano nella 
possibilità di erogare credito alle imprese a medio/lungo termine2 e conseguentemente di 
ampliare le forme tecniche di provvista con l'emissione di obbligazioni.
1 Al proposito Masera (1992) osserva: "Si può quindi prevedere che coesisteranno formule organizzative 
diverse con agli estremi: 1) gruppi plurifunzionali, di ampie dimensioni, con gamma globale di attività, che si 
innestano comunque su un modello multi divisionale di banca capogruppo ad ampia operatività, 2) produttori 
tendenzialmente specializzati sotto il profilo operativo, che attiveranno presumibilmente, per corrispondere 
meglio alle esigenze di mercato, alleanze operative e/o partecipative, contenendole peraltro sempre al di sotto 
della soglia che farebbe scattare le regole di consolidamento e di responsabilità accentrata".
2 Nel febbraio 1994 le Autorità di vigilanza sono intervenute a disciplinare la questione. L'erogazione di prestiti 
a medio e lungo termine alle imprese è consentita senza alcun limite agli ex istituti di credito speciale, alle 
banche che abbiano incorporato istituti ovvero sezioni di credito speciale ed inoltre:
- alle banche con patrimonio superiore a 2.000 miliardi di lire;
- alle banche con patrimonio superiore a 50 miliardi di lire, purché appartenenti a gruppi bancari con 
patrimonio consolidato superiore a 2.000 miliardi di lire;
4
'VH ' ■ • - - ■
-
\ \
■ ,"si.. ■' .r;ù.v>- --'-:-rrî n h & t B t t i . ut iggal alisi:,
■
■
-
Ceris-CNR W.P. N° 6/1995
Inoltre, il Testo Unico abilita le banche all'assunzione di partecipazioni in imprese 
industriali, superando la tradizionale separatezza tra banca e industria imposta dalla legge
bancaria del '36 (de Cecco, 1994; Gnes, 1992).
Tale opportunità non è accessibile allo stesso modo a tutte le banche. Infatti, mentre la 
norma generale consente di acquisire partecipazioni individuali fino al 3% del patrimonio di 
vigilanza e globali fino al 15% di esso, con l'ulteriore limite di non superare il 15% del capitale 
dell'impresa, alle banche abilitate (cioè con almeno 2000 miliardi di patrimonio di vigilanza) la 
Banca d'Italia può autorizzare partecipazioni individuali entro il 6% e globali entro il 50% del 
patrimonio di vigilanza, alle banche specializzate (aventi cioè raccolta a medio-lungo termine e 
patrimonio di vigilanza di almeno 2000 miliardi) tali limiti sono innalzati al 15% e al 60% 
rispettivamente. Si stima in circa 20 mila miliardi l'ammontare di capitale bancario 
potenzialmente disponibile per questa forma di impiego (Cesarini, 1994). La nuova normativa 
consente di impostare legami più solidi e stretti tra banca e impresa, tanto dal punto di vista 
formale che sostanziale, legami che potrebbero anche favorire un maggior grado di controllo 
delle banche sui soggetti finanziati e quindi una riduzione del rischio dei finanziamenti, 
soprattutto nel caso di investimenti innovativi.
3. Il contesto competitivo: Patimento della concorrenza e della concentrazione 
nel sistema bancario italiano
Il contesto competitivo in cui operano le banche italiane risulta profondamente 
cambiato nel corso dell'ultimo decennio. Si nota, infatti, un sensibile aumento del grado di 
concorrenza tra gli operatori che può essere misurato, tra l'altro, in un ampliamento del numero 
e della varietà degli operatori, nonché della loro libertà di azione.
In primo luogo, la forte dinamicità del nuovo contesto competitivo si manifesta nel 
numero degli sportelli bancari, che nel quinquennio 1990-1994 aumenta di quasi 6.000 unità, 
raggiungendo i 22 mila sportelli (a fronte dei circa 10 mila dei primi anni 70) (Castelli et al., 
1995). Significativo è anche il fatto che i tre quarti di questi sportelli risultano aperti al di fuori
- alle banche con una struttura del passivo caratterizzata da una raccolta prevalentemente a medio e lungo 
termine, con esclusione di quella a vista.
Le banche che non rispondono ai suddetti requisiti possono anch'esse effettuare finanziamenti a medio e lungo 
termine alle imprese, ma entro un limite pari al 20% della raccolta. Possono richiedere inoltre alla Banca 
d'Italia l'abilitazione a superare tale limite, purché dotate di un patrimonio superiore a 50 miliardi di lire e di 
idonee strutture tecniche e organizzative.
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del territorio tipico d'insediamento della banca, rappresentando pertanto una strategia di 
crescita tipicamente aggressiva nei confronti dei concorrenti(De Bonis et al., 1994).
In secondo luogo, un altro indicatore della maggiore concorrenzialità nel settore si 
evince dall'evoluzione del grado di fedeltà della clientela bancaria, che misura indirettamente il 
potere di attrazione degli istituti di credito: la sua diminuzione nel periodo 1984-1993 indica la 
ricerca da parte della clientela delle migliori condizioni di mercato, con una direzione dei flussi 
di transizione che penalizza le banche di maggiori dimensioni a favore degli istituti minori 
(Cesari, 1994).
In terzo luogo, altri effetti della maggiore concorrenza presente nel settore si 
individuano nella diminuzione sia del grado di segmentazione del mercato bancario - per 
quanto riguarda classi di affidamento, settore e territorio di appartenenza del cliente - sia del 
margine di interesse e di intermediazione degli operatori (Ferri e Gobbi, 1992).
I riflessi che la maggiore concorrenza ha sul processo di crescita esterna delle banche 
sono evidenti e diretti: una competizione più accesa comporta l'erosione dei margini di profitto 
e la ricerca di nuovi vantaggi competitivi, conseguibili tramite una maggiore efficienza. Nel 
medio periodo, l'espulsione dal mercato delle aziende meno efficienti, che nel settore bancario 
non si traduce in fallimenti, e quindi in allarme sociale e diffusione del panico tra i depositanti, 
trova un'attuazione non traumatica attraverso il processo di fusioni ed acquisizioni, che fa 
emergere le aziende più efficienti e aggressive3.
La risposta delle imprese alla maggiore complessità dell'ambiente competitivo si è 
indirizzata sia verso strategie di crescita esterna, basate su accordi e acquisizioni, sia verso 
investimenti di crescita interna, basati sull'apertura di nuovi sportelli o sull'erogazione di nuovi 
servizi. La desiderabilità di questa evoluzione dipende anche dal conseguimento delle economie 
di scala e di produzione congiunta che tali processi di concentrazione consentono4.
3 Circa i tre quarti degli 82 casi di aziende bancarie in difficoltà tecnico-economiche registrati nel periodo 
1990-1994 si sono risolti con operazioni di aggregazione con altri partner bancari (Banca d'Italia, 1995).
4 Le evidenze empiriche sull'esistenza di tali economie nel settore bancario sono numerose, anche se talvolta 
controverse. Mentre in un primo tempo Benston (1965) e Mullineaux (1978) hanno rinvenuto la presenza di 
economie di scala significative, studi più recenti ne hanno negato resistenza o attenuato la rilevanza 
(Lawrence, Shay, 1986; Miller, Noulas, Ray ,1990). Per quanto riguarda il contesto italiano si rimanda agli 
studi di Ruozi (1968), Conigliani (1983), Conigliani, De Bonis, Motta, Parigi (1991), Porrini (1994). In 
generale, possiamo affermare che la variabile dimensionale risulta strategicamente rilevante, non di per sè ma 
relativamente all'archetipo di banca a cui si fa riferimento, è cioè in relazione all'ampiezza dei prodotti e dei 
territori in cui si vuole acquisire un vantaggio competitivo.
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In questo contesto, il processo di concentrazione del settore bancario italiano 
porterebbe non solo ad un rafforzamento di alcune situazioni precarie, ma anche al 
raggiungimento di sostanziali riduzioni di costo, utili per affrontare la concorrenza 
intemazionale nel mercato finanziario europeo senza barriere.
Del resto, le dimensioni delle banche italiane sono mediamente inferiori rispetto alle 
loro omologhe estere: come si nota nella tav.l, il divario con le banche francesi, britanniche ed 
olandesi è notevole, soprattutto se consideriamo la classifica delle prime 500 aziende di credito 
europee, mentre si riduce notevolmente con riferimento al gruppo delle prime 100. Tutto ciò 
potrebbe confermare che la struttura del sistema creditizio italiano risulta polarizzata su un 
gran numero di aziende molto piccole, e su pochi grandi gruppi creditizi, con significativa 
carenza delle medie dimensioni5. La suddetta polarizzazione può comunque essere vista come 
funzionale alla simile struttura dimensionale esistente nell'industria italiana, dove pochi grandi 
gruppi multinazionali affiancano una miriade di piccole imprese "locali”.
In definitiva, l'aumento della competizione sui mercati interno e internazionale, la 
possibilità di conseguire economie di scala e di produzione congiunta e una dimensione media 
delle banche italiane inferiore a quella dei concorrenti europei rendono auspicabile un processo 
di concentrazione del sistema bancario italiano che consenta un rafforzamento del settore nel 
suo complesso e, nel contempo, mantenga un elevato grado di concorrenza tra gli operatori. 
Non si tratta di sminuire il ruolo delle banche di minori dimensioni, soprattutto se localizzate 
nei numerosi distretti industriali italiani, ma di ricercare le più idonee dimensioni atte a fornire 
prezzi concorrenziali, a tutto vantaggio del consumatore finale.
5 In base alla definizione di Banca d'Italia, si contano 94 gruppi bancari operanti in Italia a fine '94, di cui solo 
19 possiedono più di 10 società. Nel loro aggregato, i 94 gruppi controllano 202 banche, un quinto delle 1002 
banche italiane operanti a fine '94.
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Fig. 1 - Dimensione delle banche europee (1993)
Banche comprese tra le 500 
di "The Banker"
Banche comprese tra le prime IO 
di "The Banker"
0
Paesi numero
di
banche
totale
attività
(mil.S)
dimensione
media
(mil.S)
(1) numero
di
banche
totale
attività
(mil.S)
dimensione
media
(mil.S)
(1)
Belgio 11 13401 1218 42 6 11606 1934 31
Danimarca 10 7008 701 24 2 4444 2222 35
Francia 27 77691 2877 100 12 71686 5974 94
Germania 97 86056 887 31 21 64577 3075 49
Italia 101 72323 716 25 16 46475 2967 47
Paesi Bassi 13 33476 2575 89 5 31669 6334 100
Spagna 47 37110 790 27 9 26698 2966 47
Regno Unito 35 61045 1744 61 11 53792 4890 77
Svezia 7 9073 1296 45 4 8326 2082 33
(1) rapporto % tra la dimensione media e la più elevata delle dimensioni medie 
Fonte: ns elaborazioni su dati "The Banker, Top 500, n.9, 1994"
4. L ’analisi empirica
La verifica empirica dei percorsi strategici seguiti dalle aziende di credito italiane è 
avvenuta elaborando un data base, appositamente costruito, che raccoglie le operazioni di 
crescita esterna (di tipo equity) effettuate nel periodo 198 7-19946.
Lo studio descrittivo di tali operazioni si basa sull'analisi delle seguenti variabili e delle loro 
interrelazioni: modalità dell'operazione, strategia perseguita con 1 operazione, tipologia degli 
operatori coinvolti (relativamente a dimensione e area geografica di insediamento), paese 
estero oggetto del processo di internazionalizzazione (con evidenza del ruolo attivo o passivo 
della banca italiana).
6 Per quanto riguarda le fonti utilizzate nella costruzione del database si è fatto riferimento a quotidiani 
nazionali (Il Sole 24 Ore, La Repubblica, La Stampa, Il Corriere della Sera) e stranieri (Financial Times), a 
periodici economico-finanziari (Espansione, Il Mondo, Mondo Economico, L Impresa, Rivista delle Fusioni e 
Acquisizioni), alle relazioni di bilancio dei principali gruppi bancari, nonché a studi sulla crescita esterna 
(Nomisma, vari anni) e sull'internazionalizzazione (Cominotti, Mariotti, 1994).
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Per quanto riguarda l'ammontare globale delle operazioni rilevate, nella figura 2 si nota 
che l'andamento delle 877 operazioni registrate nel periodo 1987-19947 mostra una crescita 
progressiva fino al punto di massimo del 1993, per poi ridiscendere nell'anno successivo. Come 
nelle corrispondenti analisi sui settori industriali (Berrà, Piatti, Vitali, 1995; Levi, Vitali, 1995) 
anche nel settore bancario le aspettative del completamento del mercato unico europeo 
giocano un ruolo cruciale nello stimolare i processi di aggregazione dimensionale. Ma, a 
differenza del caso industriale, nel settore bancario a tali aspettative si associano, in forma di 
catalizzatore, i numerosi cambiamenti istituzionali visti nei paragrafi precedenti, variabili 
esogene al settore che influenzano profondamente le condotte delle imprese, accentuandone la 
tendenza ad effettuare operazioni di M&A (Desario, 1995).
Fig.2 - Modalità delle operazioni di crescita (1987-1994)
1987* 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 Totale
operazioni
Composizione
percentuale
Acquisizioni paritetiche 2 5 2 0 1 0 0 1 11 1,3
Acquisizioni di 
minoranza
10 56 63 88 64 99 107 73 560 63,9
Acquisizioni di 
maggioranza
12 16 26 19 17 26 50 40 206 23,5
Acquisizioni di unità 
produttiva
3 7 3 4 2 3 4 2 28 3,2
Fusioni 9 3 13 8 7 6 13 13 72 8,2
Totale 36 87 107 119 91 134 174 129 877 100
* solo primo semestre 
Fonte: Ceris-Cnr
Per quanto riguarda le modalità delle operazioni di crescita esterna8, nella figura 2 si 
evidenzia come siano preponderanti quelle che implicano un passaggio di quote di minoranza
7Per il 1987 si è considerato solo il secondo semestre dell'anno
8Nel data base sono state individuate le seguenti modalità operative:
- Acquisizione di una quota di partecipazione paritaria con altri partners;
- Acquisizione di una quota di minoranza, anche successiva ad una precedente acquisizione minoritaria;
- Acquisizione di una quota che consente di detenere la maggioranza della società acquisita, anche successiva 
ad una precedente operazione minoritaria o maggioritaria;
- Acquisizione di una unità o una divisione;
- Fusione.
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(64% del totale9), strumento alla base dell'intensa rete di interrelazioni finanziarie tra gli 
operatori bancari e che concorre alla formazione di grandi "galassie" di operatori. Tali 
aggregati di alleanze strategiche, o semplicemente finanziare, ruotano intorno ad alcuni istituti 
"guida" che rappresentano i leader della nuova competizione oligopolistica (Azzolini, Messori, 
1995).
Tra le rimanenti modalità di crescita, le acquisizioni di maggioranza sono le più 
importanti, non solo perchè rappresentano il 24% delle frequenze del data-base, ma soprattutto 
per l'influenza che possiedono nel determinare un maggior grado di concentrazione del sistema.
Per quanto riguarda le strategie perseguite con tali strumenti di crescita esterna 
abbiamo analizzato due tipici sentieri di sviluppo dell'impresa: la concentrazione e la 
diversificazione, con riferimento tanto agli aspetti produttivi, quanto a quelli territoriali10.
Nella figura 3 si osserva che le tipologie di diversificazione11 sono leggermente più 
importanti delle strategie di concentrazione12: le prime rappresentano il 53% delle operazioni
9 Tra le acquisizioni di minoranza, 123 operazioni sono di merchant banking, così come definite nella nota 
successiva. Questo fatto riduce solo in parte la -v alenza dell'acquisizione di minoranza in quanto tale strumento, 
al netto dell'attività di merchant banking, risulta ancora il preferito tra le modalità di crescita (38%).
10 Dalle informazioni relative a ciascuna operazione di crescita esterna sono state inferite le seguenti strategie 
delle banche acquirenti:
- Diversificazione produttiva: crescita di un ente creditizio nei settori del parabancario, assicurativo o dei 
servizi;
- Diversificazione territoriale: crescita di un ente creditizio al di fuori della zona d'insediamento principale;
- Diversificazione "mista": crescita che presenta congiuntamente le caratteristiche di diversificazione produttiva 
e territoriale;
- Concentrazione territoriale: crescita di un ente creditizio nell'ambito della zona d'insediamento principale,
- Concentrazione produttiva: crescita nel campo di attività principale (core business bancario);
- Concentrazione "mista": crescita che presenta congiuntamente le caratteristiche di concentrazione territoriale 
e di concentrazione produttiva;
- Merchant Banking-, acquisizione di partecipazioni di maggioranza o di minoranza da parte di una banca in 
un'impresa industriale, oppure qualsiasi operazione compiuta da una merchant bank;
- Operazioni residuali: casi che non ricadono nelle definizioni precedenti o di cui mancano le informazioni 
necessarie per permetterne la classificazione.
Generalmente, le categorie legate all'aspetto territoriale si legano con le categorie che definiscono l'aspetto 
produttivo, dando luogo alle seguenti strategie "complesse":
- Concentrazione territoriale e diversificazione produttiva: ha valenza sia territoriale che produttiva e presenta 
allo stesso tempo diversificazione e concentrazione;
- Diversificazione territoriale e concentrazione produttiva: ha valenza sia territoriale che produttiva e presenta 
allo stesso tempo diversificazione e concentrazione.
La valenza produttiva può esistere da sola, quando l'aspetto territoriale non ha motivo logico di essere rilevato, 
come nell'acquisto di una Sim, la cui sede principale è localizzata, quasi per definizione, a Milano.
11 L'insieme delle strategie di diversificazione comprende le operazioni di diversificazione mista, 
diversificazione produttiva, concentrazione territoriale unita a diversificazione produttiva, diversificazione 
territoriale unita a concentrazione produttiva
12 L'insieme delle strategie di concentrazione comprende le operazioni di concentrazione mista, concentrazione 
produttiva, concentrazione territoriale unita a diversificazione produttiva, diversificazione territoriale unita a 
concentrazione produttiva
10
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censite, le seconde il 47%. Se però, anziché l'intero periodo 1987-1994, consideriamo la 
dinamica temporale dei singoli anni, notiamo che negli ultimi due si verifica una inversione di 
tendenza, con il prevalere delle strategie di concentrazione su quelle di diversificazione (vedi 
figura 4). E' forse possibile che tale evoluzione rappresenti un primo effetto delle modifiche 
istituzionali elencate nel paragrafo 2.
Le strategie di concentrazione vengono soprattutto (nel 63% dei casi di 
concentrazione) finalizzate al rafforzamento dell'aspetto produttivo, cioè del core business 
originario della banca, probabilmente alla ricerca di quelle economie di scala tecniche ottenibili 
solamente con elevate dimensioni e specializzazioni operative. Al contrario, solo nel 37% dei 
casi la concentrazione è di tipo territoriale, cioè mirata al rafforzamento del territorio originario 
di insediamento della banca. Del resto, dal punto di vista territoriale le banche italiane appaiono 
già sufficientemente concentrate, ravvisandosi addirittura l'esigenza di ridurre la dipendenza dal 
tradizionale territorio di origine per aumentarne la presenza sull'intero contesto nazionale o 
intemazionale. Infatti, oltre il 75% del totale degli sportelli si concentrano nell'area geografica 
in cui è situata la sede legale della banca (Banca d'Italia, 1994). Il tentativo di ridurre la 
dipendenza dal "territorio originale di insediamento" tramite operazioni di M&A è 
concomitante al processo di moltiplicazione degli sportelli in atto da alcuni anni. La ricerca di 
De Bonis et alia (1994) evidenzia chiaramente che la crescita degli sportelli avviene soprattutto 
nell'area al di fuori della sede amministrativa della banca, divenendo quindi la manifestazione 
del processo di diversificazione territoriale.
11
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Fig.3 - Strategie e modalità di crescita esterna (1987-1994)
Acquisizione
paritetica
Acquisizione 
di minoranza
Acquisizione
di
maggioranza
Acquisizione
unità
produttiva
Fusione Totale Composizione
percentuale
N um ero di operazioni:
Concentrazione produttiva 
e territoriale
0 54 28 6 56 144 16,4
Concentrazione produttiva 0 8 1 0 0 9 1,0
Concentrazione territoriale 
e diversificazione produttiva
2 33 33 0 1 69 7,9
Diversificazione territoriale 
e produttiva
3 98 31 2 0 134 15,3
Diversificazione produttiva 1 40 22 1 0 64 7,3
Diversificazione territoriale 
e concentrazione produttiva
5 103 68 19 15 210 23,9
Operazioni non censite: 
Merchant banking
0 111 12 0 0 123 14,0
Operazioni non censite: dati 
non disponibili
0 113 11 0 0 124 14,1
Totale 11 560 206 28 72 877 100
Confronto diversificazione-concentrazione  
(peso % ):
Totale concentrazione 38,9 41,9 45,8 53,2 81,8 47,5
di cui totale concentrazione 
produttiva
71,4 65,5 61,4 80,6 55,5 63,0
di cui totale concentrazione 
territoriale
28,6 34,5 38,6 19,4 44,5 37,0
Totale diversificazione 61,1 58,1 54,2 46,8 18,2 52,5
di cui totale diversificazione 
produttiva
42,9 46,0 46,5 12,5 6,3 43,7
di cui totale diversificazione 
territoriale
57,1 54,0 53,5 87,5 93,8 56,3
Fonte: Ceris-Cnr
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Fig.4 - Evoluzione temporale delle strategie di diversificazione e concentrazione
1987 1988 1989 1990 1991 | 1992 | 1993 | 1994 I Totale
Numero dì operazioni:
Concentrazione produttiva e territoriale 7 5 13 20 11 27 37 24 144
Concentrazione produttiva 0 0 0 0 0 6 3 0 9
Concentrazione territoriale e diversificazione 
produttiva
2 6 6 16 3 11 13 13 70
Diversificazione territoriale e produttiva 6 13 22 17 18 28 19 11 134
Diversificazione produttiva 2 3 11 4 7 12 16 9 64
Diversificazione territoriale e concentrazione 
produttiva
13 20 38 27 24 18 35 34 209
Totale 30 47 90 84 63 102 123 91 630
Confronto diversificazione-concentrazione 
(peso %):
Totale concentrazione 48,9 42,5 42,5 49,6 42,2 47,3 51,5 51,4 47,5
di cui totale concentrazione produttiva 69,0 69,4 72,9 56,6 71,4 57,3 60,0 61,1 62,8
di cui totale concentrazione territoriale 31,0 30,6 27,1 43,4 28,6 42,7 40,0 38,9 37,2
Totale diversificazione 51,1 57,5 57,5 50,4 57,8 52,7 48,5 48,6 52,5
di cui totale diversificazione produttiva 34,5 40,0 39,4 45,7 40,0 52,6 47,1 42,3 43,9
di cui totale diversificazione territoriale 65,5 60,0 60,6 54,3 60,0 47,4 52,9 57,7 56,1
Fonte: Ceris-Cnr
Accanto alle strategie di concentrazione, che si focalizzano sull'aumento delle 
dimensioni aziendali nello stesso "prodotto" o territorio originario della banca, abbiamo 
evidenziato anche le strategie che perseguono l'aumento dimensionale con la diversificazione 
della presenza territoriale o del portafoglio prodotti. In questo tipo di scelte di sviluppo prevale 
leggermente l'aspetto territoriale (56%), e cioè il tentativo di coprire il medesimo target di 
utenza su un territorio molto più vasto di quello originario, su quello produttivo (44%), è cioè 
l'allargamento della gamma di prodotti offerti nello stesso territorio precedente. Linterese 
offerto da quest'ultimo caso è soprattutto riposto nei casi in cui la diversificazione produttiva si 
sposa con l'innovazione finanziaria, percorso di crescita che sembra più favorevole 
all'attuazione di condotte di aggressione del mercato, visto lo stato di maturità dei tradizionali 
prodotti bancari rispetto alla recente evoluzione dei bisogni degli utenti (Mottura, 1990). Per 
esempio, nelle strategie di diversificazione produttiva che abbiamo rilevato nella ricerca si 
delinea una crescente integrazione tra banche ed assicurazioni, fatto che sottolinea la
13
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complementarità finanziaria esistente tra i prodotti offerti dai due comparti e la possibilità di 
utilizzare il medesimo canale distributivo13.
L'incrocio tra le scelta di aumentare e quella di ridurre la presenza bancaria in un certo 
territorio o prodotto porta a strategie complesse, che non solo alternative bensì complementari 
tra loro (come definito nella nota 10), in cui gli operatori bancari definiscono un mix di 
concentrazione/diversificazione in prodotti/territori a seconda delle opportunità operative 
rilevate.
Il perseguimento delle strategie di crescita individuate può essere facilitato da una 
riorganizzazione dell'azienda bancaria, come nel caso del recente modello del "gruppo misto", 
commistione tra l'organizzazione di gruppo polifunzionale e di banca universale (Baglioni, 
1994). Il modello multidivisionale ad ampia operatività della banca universale si innesterebbe 
così sulle preesistenti strutture del gruppo polifunzionale dando luogo ad una complessa 
struttura matriciale, in cui l'attività bancaria tradizionale e le attività finanziarie ad essa più 
contigue possono essere svolte all'interno della stessa banca, mentre le attività finanziarie più 
eterogenee e più lontane dal core business14 vengono invece affidate ad intermediari distinti, 
legati all'ente da relazioni di gruppo (AaVv, 1995). La variabile territoriale inserisce 
un'ulteriore dimensione a tale struttura matriciale.
Le strategie di crescita finora evidenziate possono essere perseguite con modalità di 
diverso tipo: dalla figura 3 e dagli indici di specializzazione da essa derivati si può individuare 
quali sono state le modalità di crescita più utilizzate per realizzare una data strategia e, 
viceversa, il peso di ciascuna strategia nelle singole modalità operative.
Esaminando le colonne della figura 3 notiamo come, tra le modalità più utilizzate in 
assoluto, le acquisizioni di minoranza e quelle di maggioranza privilegiano le strategie di 
diversificazione (le prime hanno una naturale specializzazione nelle operazioni di merchant 
banking); la fusione si conferma come la modalità più seguita per aumentare la propria 
presenza nel core business di riferimento e nell'area geografica originaria: la fusione tra banche 
"simili" viene pertanto preferita alla fusione tra partner distanti geograficamente o,
13 Nel mercato italiano il rapporto tra banca e assicurazione è all'inizio di un forte connubio finanziario, se 
consideriamo quanto accade nei mercati più moderni: in quello francese il 60% del mercato assicurativo e
gestito da operatori bancari. „
14 Sono propri di società finanziarie specializzate, tra gli altri servizi, 1 investment banking (servizio mergers &
acquisitions, merchant banking e venture capitai), la gestione dei fondi d'investimento, il leasing, \\ factoring.
14
■A
.
■
Ceris-CNR W.P. N° 6/1995
soprattutto, merceologicamente. Tra le modalità di crescita meno diffuse, le acquisizioni 
paritetiche seguono abbastanza fedelmente il pattern di specializzazione delle acquisizioni di 
maggioranza e minoranza, con un loro maggiore utilizzo nelle operazioni di diversificazione, le 
acquisizioni di unita produttive non mostrano alcuna specializzazione.
Se leggiamo le righe della figura 3 si nota come le strategie di concentrazione siano 
state perseguite soprattutto con le operazioni di fusione (che spiccano nelle strategie di 
concentrazione territoriale e produttiva) e di acquisizione di unità produttiva (nelle strategie 
"complesse" di diversificazione territoriale-concentrazione produttiva), e come le strategie di 
diversificazione siano state realizzate con una frequenza relativamente maggiore, grazie ad 
operazioni di acquisizioni minoritarie, paritetiche o di maggioranza (privilegiando in tutti e tre i 
casi le strategie "complesse").
La tipologia degli istituti di credito che hanno partecipato alle operazioni di crescita 
esterna raccolte nel data-base viene studiata con riferimento all'area geografica di origine e alla 
dimensione di ciascun operatore.
Per quanto riguarda la distribuzione geografica degli istituti di credito, la figura 5 
evidenzia la notevole presenza degli operatori aventi sede legale nel Nord-Ovest italiano, che 
coprono ben il 36% del totale delle operazioni censite (ai fini dell'individuazione delle strategie 
di concentrazione/diversificazione), a cui seguono gli istituti del Centro Italia con il 29/o. Tale 
distribuzione dei flussi di operazioni di crescita esterna contrasta abbastanza con la 
distribuzione degli stock di presenza bancaria nelle quattro aree italiane. Infatti, eliminando le 
operazioni aventi fonte estera, se confrontiamo la distribuzione degli sportelli delle banche 
italiane con la distribuzione delle loro operazioni di crescita esterna notiamo come il Nord- 
Ovest sia molto più attivo in termini di crescita esterna (44% del totale italiano) di quanto non 
sia il suo peso in termini di sportelli bancari (31% del totale al 1994). Stessa affermazione vale 
per il Centro (35% della crescita e 20% degli sportelli), mentre l'area del Nord-Est pur avendo 
un peso elevato in termini di presenza bancaria (25% degli sportelli) raccoglie solo il 13% delle 
operazioni da noi censite. Il differenziale tra crescita esterna ed importanza in termini di 
sportelli appare macroscopico per il Sud-Isole (al 28% degli sportelli corrisponde 1*8% della 
crescita), e sottolinea le maggiori necesssità di ristrutturazione delle banche meridionali più 
volte evidenziate da numerose ricerche (Fazio, 1994).
15
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Nel dettaglio delle singole strategie, quelle di concentrazione mostrano una presenza 
relativamente maggiore del territorio Sud-Isole (ad indicare un processo di concentrazione più 
intenso della media), mentre quelle di diversificazione sono state soprattutto perseguite dagli 
operatori del Nord-Ovest.
Fig.5 - Provenienza geografica degli operatori acquirenti
Strategie di concentrazione Strategie di diversificazione Totale
Valori
assoluti
composizione
percentuale
Valori
assoluti
composizione
percentuale
Valori
assoluti
composizione
percentuale
Centro 132 30,6 124 26,0 186 29,5
Nord-Est 50 11,6 45 9,4 67 10,6
Nord-Ovest 159 36,8 192 40,3 230 36,5
Sud e Isole 40 9,3 21 4,4 44 7,0
Estero 48 11,1 93 19,5 98 15,6
n.d. 3 0,7 2 0,4 5 0,8
Totale 432 100,0 477 100,0 630 100,0
Fonte: Ceris-Cnr
Utilizzando solamente i dati relativi alle strategie di diversificazione territoriale, sono 
state evidenziate le direzioni dei flussi di investimento che legano un area geografica ad 
un'altra. La figura 6 e gli indici di specializzazione da essa derivati segnalano nel Sud-Isole la 
destinazione preferita degli investimenti del Nord-Ovest e del Centro, mentre il Nord-Ovest 
riceve soprattutto gli investimenti dell'estero ed il Centro quelli del Sud-Isole. Infine, il Nord- 
Est investe principalmente all'interno della propria area, pur ricevendo un forte flusso dal
Centro15.
15 Può sorprendere il trovare dei valori diversi da zero nella diagonale in cui si incrociano le diverse zone 
geografiche. La presenza di operazioni è dovuta al fatto che si è considerata diversificazione territoriale 
l'acquisizione di quote di capitale sociale in istituti anche della medesima macro area ma appartenenti a 
regioni diverse Ad esempio nel 1994 si è classificata come diversificazione temtonale (e concentrazione 
produttiva) la fusione tra Banca del Monte di Lombardia e Cassa di Risparmio di Cuneo, quanto pur 
appartenendo entrambe all'area del Nord ovest, si suppone che l'espandere 1 operatività al di fuori della propna 
regione d'insediamento costituisca già diversificazione territoriale.
16
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Questa evoluzione è in linea con i flussi di creazione di sportelli mediante la crescita 
interna: nel periodo 1989-93 la crescita degli sportelli delle banche con sede amministrativa nel 
Nord e nel Centro è avvenuta principalmente nel Sud (con aumenti del 98% per le prime e del 
74% per le seconde), mentre la crescita degli sportelli delle banche del Sud mostra di 
privilegiare il Centro (+30%) (De Bonis et al., 1994).
Fig.6 - Provenienza geografica operatori acquirenti nelle strategie di diversificazione territoriale
Acquisita -> Centro Nord-Est Nord-Ovest Sud-Isole Estero n.d. Totale
Acquirente
Centro 11 6 29 10 24 1 81
Nord-Est 4 6 8 0 9 0 27
Nord-Ovest 38 3 15 15 50 7 127
Sud-Isole 6 0 4 0 2 0 12
Estero 18 2 38 0 22 7 88
n.d. 1 0 3 1 3 0 8
Totale 78 17 97 26 110 15 343
Fonte: Ceris-Cnr
Per quanto riguarda la distribuzione per classi dimensionali16 degli operatori bancari che 
hanno effettuato operazioni di crescita esterna, i valori della figura 7 indicano la notevole 
presenza delle banche maggiori e di quelle grandi all'interno del nostro data-base, che 
rappresentano rispettivamente il 52% e li 39% delle banche acquirenti, mentre è secondario il 
ruolo delle banche medie (5%) e piccole (1%). Tale fatto non sorprende, anche se la 
dimensione è una variabile che favorisce il processo di crescita tramite acquisizioni di 
maggioranza ma non necessariamente i legami minoritari, che sarebbero pertanto possibili 
anche tra banche di piccole dimensioni.
16 Vengono definite banche maggiori quelle che possiedono più di 10 mila miliardi di mezzi amministrati, 
banche grandi tra mille e 10 mila miliardi, banche medie tra 500 e mille, piccole tra 100 e 500, piccolissime 
meno di 100 miliardi.
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Fig.7 - Distribuzione dimensionale degli operatori acquirenti
Strategie di 
concentrazione
Strategie di 
diversificazione
Totale
Valori
assoluti
% Valori
assoluti
% Valori
assoluti
%
Banche maggiori 222 51,5 282 59,2 325 51,8
Banche grandi 164 38,1 172 36,1 245 39,0
Banche medie 24 5,6 16 3,4 32 5,1
Banche piccole e piccolissime 21 4,9 6 1,3 26 4,1
Totale 431 100,0 476 100,0 628 100,0
Fonte: Ceris-Cnr
Dalla figura 7 si evincono anche le principali differenze esistenti nella dimensione degli 
operatori che perseguono strategie di concentrazione e quelli che perseguono strategie di 
diversificazione.
All'interno delle due differenti strategie di crescita, le banche di minori dimensioni 
hanno un peso relativamente più elevato tra le strategie di concentrazione, mentre le imprese 
maggiori preferiscono perseguire la diversificazione. Come verrà più in dettaglio analizzato 
nell'ultimo paragrafo, si tratta di una precisa influenza della dimensione aziendale sulle relative 
condotte: mentre le economie di scala possono più facilmente essere incrementate dalle banche 
di piccole dimensioni, ancora lontane dalla dimensione ottimale per affrontare il mercato degli 
anni '90, gli istituti maggiori scelgono invece la possibilità di ampliare il territorio controllato 
ed il portafoglio prodotti, potendo più facilmente migliorare le economie di gamma che quelle
di scala.
18
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Fig.8 - Distribuzione dimensionale delle banche operanti strategie di diversificazione territoriale
Acquisita-» Maggiori Grandi Medie Piccole e piccolissime
Non
bancarie
Totale
Acquirente
Maggiori 42 57 22 33 71 225
Grandi 9 17 12 25 24 87
Medie 1 4 1 3 8 17
Piccole e piccolissime 1 0 0 1 7 9
Non bancarie 0 3 1 1 0 5
Totale 53 81 36 63 110 343
Fonte: Ceris-Cnr
Nel tentativo di approfondire il rapporto tra le diverse dimensioni di operatori, 
limitatamente a quelli che perseguono strategie di diversificazione territoriale, sono state 
evidenziate le direzioni dei flussi di investimento che legano una dimensione con un'altra (vedi 
figura 8).
Nella figura 8 e negli indici di specializzazione da essa derivati si notano, sia forti 
rapporti tra le diverse classi dimensionali, con le grandi banche che hanno rapporti di 
acquisizione soprattutto con banche di medie e piccole dimensioni; sia intense relazioni 
all'interno della medesima dimensione. Tale rapporto privilegiato tra operatori della medesima 
classe dimensionale è molto intenso tra le banche maggiori e spiegherebbe la nascita e il 
rafforzamento di grandi poli bancari, quelle "galassie" di alleanze tra grandi istituti che sono 
alla base degli accesi scontri concorrenziali per la conquista di nuovi partner o di posizioni 
primarie nel mercato finanziario.
Un altro aspetto importante all'interno delle condotte di crescita esterna delle banche 
italiane è rappresentato dal processo di internazionalizzazione, che interessa ben il 25% delle 
operazioni registrate.
Se consideriamo il peso dell'internazionalizzazione attiva (acquisizione di una banca 
estera da parte di una nazionale) e passiva (penetrazione sul mercato italiano di una banca 
estera che ne acquisisce una locale) notiamo, nella figura 9, che le due forme si dividono in
19
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maniera quasi paritetica i casi transnazionali, anche se si nota un peso lievemente maggiore nel 
secondo tipo rispetto al primo (52% contro 48%). La lieve differenza in termini numerici 
conferma che non vi è una vera e propria espansione degli intermediari finanziari stranieri che 
prevale su quella degli italiani, probabilmente a causa del basso grado di accesso che il 
mercato italiano possiede rispetto ai mercati europei.
All'espansione dei nostri istituti all'estero si collegano principalmente strategie di 
diversificazione mista unite a quelle di concentrazione produttiva, mentre
l'internazionalizzazione passiva presenta rispetto a quella attiva un maggiore peso dato alla 
diversificazione mista. Tale fatto indica probabilmente la preferenza data dagli operatori 
stranieri per alcuni ambiti specialistici del mercato finanziario, piuttosto che per il settore retail.
Inoltre, dalla figura 9 è possibile individuare i paesi oggetto dei flussi di 
internazionalizzazione. Nel caso dell'espansione all'estero delle banche italiane il peso della 
Cee é preponderante. All'interno della Cee gioca un ruolo primario la Francia, con la quale gli 
scambi azionari bancari raggiungono il 52% del totale europeo, a cui segue la Germania. 
Rilevante è anche la frequenza degli investimenti nell'Europa orientale. Gli investimenti 
extraeuropei sono invece abbastanza scarsi, non raggiungendo il 10% del totale e 
concentrandosi principalmente negli USA e nel Sud America. E' interessante notare come le 
industrie manifatturiere seguono un diverso sentiero di sviluppo degli investimenti esteri, 
mostrando un maggior interesse per i paesi extra-europei (area che rappresenta il 30% delle 
acquisizioni all'estero delle imprese italiane). 17
17 Con basso grado di accesso non si ipotizza alcuna forma di protezionismo diretto o indiretto, quanto una 
maggiore complessità a gestire il business bancario in un paese avente particolari caratteristiche della clientela 
e dei servizi fomiti per cause geografiche, culturali e istituzionali. A conferma di ciò si nota che risulta ancora 
limitato il numero di banche straniere direttamente operanti in Italia, circa 40, probabilmente anche per te 
difficoltà che l'applicazione della direttiva Cee di liberalizzazione dei mercati finanziari (la 646 del 1989) ha
incontrato un po' ovunque in Europa.
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Fig.9 - Flussi di internazionalizzazione: confronto flussi manifatturieri e bancari
internazionalizzazione attiva 
(imprese italiane acquirenti all'estero)
internazionalizzazione passiva 
(imprese estere acquirenti in Italia)
acquisizioni 
imprese bancarie
acquisizioni
imprese
manifatturiere
acquisizioni 
imprese bancarie
acquisizk
impres«
manifattur
ani
¡ere
vai. ass. % vai. ass. % vai. ass. % vai. ass. %
Francia 40 42,1 223 18,1 37 35,9
196 21,9
Gran Bretagna 6 6,3 85 6,9 5 4,9 104 11,6
Germania 10 10,5 92 7,5 13 12,6 94
10,5
Spagna 5 5,3 148 12,0 11 10,7 15 1,7
Svizzera 5 5,3 20 1,6 14 13,6 79
8,8
Altri Europa 11 11,6 106 8,6 15 14,6
172 19,2
Totale Europa 77 81,1 674 54,7 95 92,2 660
73,8
USA 4 4,2 140 11,4 5 4,9
168 18,8
Europa dell'Est 11 11,6 184 14,9 0 0,0 1 0,1
Altri Mondo 3 3,2 235 19,1 3 2,9
65 7,3
Totale 95 100,0 1233 100,0 103 100,0
894 100,0
Fonte: Ceris-Cnr
Protagonisti dell'internazionalizzazione passiva sono nuovamente i paesi europei, con la 
Francia in posizione dominante (36%), seguita da Svizzera, Germania e Spagna. Nel confronto 
con l'industria manifatturiera spicca il ruolo importante dell'industria degli Stati Uniti in Italia 
(19% delle imprese italiane a partecipazione estera) che si discosta nettamente dalle 
percentuali del settore bancario (5%).
Si riscontra dunque un rapporto biunivoco tra internazionalizzazione attiva e passiva, 
dove i principali destinatari dell'investimento italiano all'estero sono anche i principali 
investitori nel nostro paese - come nel caso della Francia - anche se si notano alcuni paesi con 
elevati divari tra i flussi attivi e passivi, quali la Spagna e la Svizzera, che privilegiano la 
penetrazione nel nostro paese, e l'Est europeo, terreno di crescita dei nostri istituti.
La dimensione degli operatori bancari coinvolti nei diversi paesi al centro del processo 
di internazionalizzazione è indicata nella figura 10. Come era logico attendersi, le imprese 
italiane che si espandono all'estero sono quasi esclusivamente le maggiori e le grandi, mentre le 
banche acquisite da operatori esteri sono soprattutto di piccole dimensioni.
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Nei mercati finanziari più evoluti, quali il Regno Unito e gli Stati Uniti, vi sono 
operazioni italiane all’estero condotte solamente da banche maggiori. Al contrario, la 
penetrazione del mercato italiano ad opera di operatori inglesi o statunitensi avviene solo con 
interesse verso piccole banche locali.
Fig. 10 - Dimensioni aziendali del processo di internazionalizzazione
internazionalizzazione attiva 
(dimensione delle imprese acquirenti)
Francia Regno
Unito
Germania Spagna Svizzera Altri
Europa
Totale
Europa
USA Est
europeo
Altri
Mondo
Totale
Maggiori 26 6 8 3 2 8 53 4
4 2 63
Grandi 14 0 2 2 3 2 23
0 7 0 30
Medie 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0
Piccole è 
piccolissime
0 0 0 0 0 1 1 0 0
1 2
Totale 40 6 10 5 5 11 77
4 11 3 95
internazionalizzazione passiva 
(dimensione delle imprese acquisite)
Francia Regno
Unito
Germania Spagna Svizzera Altri
Europa
Totale
Europa
USA Est
europeo
Altri
Mondo
Totale
Maggiori 13 0 1 1 1 2 18
0 0 0 18
Grandi 8 0 4 1 0 2 15
0 0 1 16
Medie 2 0 2 0 0 0 4
0 0 0 4
Piccole e 
piccolissime
14 5 6 9 13 11 58 5
0 2 65
Totale 37 5 13 11 14 15 95
5 0 3 103
Fonte: Ceris-Cnr
La mancanza di adeguate risorse finanziarie spinge le banche di medio-piccole 
dimensioni ad abbandonare ogni velleità di crescita internazionale, se non in qualità ài junior- 
partner di grandi banche estere presenti in Italia. Tale fatto contribuisce a ritagliare precise 
strategie di nicchia per le banche locali, come si analizzerà più in dettaglio nel prossimo
paragrafo.
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5. Conclusioni: le risposte strategiche attuate dalle banche italiane
Poiché la letteratura sul settore ha particolarmente enfatizzato l'importanza delle 
dimensioni aziendali al fine di conseguire un vantaggio competitivo a livello intemazionale, in 
questa sezione del contributo approfondiamo la relazione esistente tra condotta manageriale e 
dimensione aziendale, evidenziando le possibili strategie di crescita esterna percorse dai diversi 
operatori nazionali.
Nella generalità dei casi esaminati dalla ricerca, è probabile che il rafforzamento 
(dimensionale) dell'azienda sul mercato domestico sia la condizione fondamentale per 
affrontare, in un secondo tempo, la concorrenza intemazionale, o per ampliare i mercati di 
riferimento. Tuttavia, tale rafforzamento diventa strumentale ad obiettivi di crescita che 
sembrano diversi a seconda della dimensione degli operatori che li pongono in atto.
Le banche cosiddette maggiori e grandi, essendo già sufficientemente diversificate 
quanto a portafoglio prodotti, hanno generalmente utilizzato il processo di crescita 
dimensionale come strumento di diversificazione territoriale, al fine di assumere una fisionomia 
veramente nazionale coprendo in modo omogeneo il territorio italiano: la tavola 7 ha mostrato 
come tra le 570 operazioni concluse da questa categoria di operatori ben 454, e cioè l'80%, 
possiedano anche la finalità della diversificazione territoriale. Si pensi, del resto, che all'inizio 
degli anni '90 solo pochi istituti di credito (Banca Nazionale del Lavoro, Credito Italiano, 
Banca Commerciale, Banco di Roma) potevano vantare una presenza veramente omogenea in 
tutte le macroaree della nazione (Nord-Ovest, Nord-Est, Centro, Sud-Isole); altri istituti, pur 
essendo di grandi dimensioni, come il Banco di Napoli o il San Paolo di Torino, concentravano 
circa il 75% dei loro sportelli nell'area tipica di insediamento. Al pari della crescita interna, 
anche lo strumento della crescita esterna tramite acquisizioni di banche minori o fusioni con 
banche di pari livello dimensionale risulta significativamente importante. Se consideriamo la 
minore redditività mostrata dagli sportelli "lontani" rispetto a quelli localizzati nell'area di 
insediamento principale della banca (Banca d'Italia, 1994), possiamo sottolineare come 
risultino fondate le aspettative di una continuazione dell'intenso processo di acquisizioni che la 
nostra analisi ha evidenziato, soprattutto per gli operatori grandi e maggiori. Del resto, la 
crescita esterna consente di penetrare rapidamente in territori/segmenti di domanda poco 
coperti, utilizzando una organizzazione già avviata e radicata nel territorio.
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Per gli operatori di più elevate dimensioni è probabile che l'economia ottenuta grazie 
all'accrescimento delle dimensioni sia "investita" nell'arena oligopolistica intemazionale: la 
riduzione dei costi operativi derivante dal conseguimento di economie di scala; la possibilità di 
diversificazione del rischio in virtù della presenza in aree di mercato geograficamente e 
settorialmente diversificate (Landi, 1990); l’accrescimento delle capacità operative sui mercati 
finanziari, sempre più importante in un quadro di securitisation crescente, la possibilità di 
investire massicciamente in tecnologia18; il fattore prestigio e reputazione che 1 aumento delle 
dimensioni aziendali può comportare (Onado, 1990) sono tutti elementi che permettono alla 
grande banca di contrastare meglio la concorrenza intemazionale. Come ha evidenziato la 
nostra ricerca empirica, in questa categoria di operatori il processo di internazionalizzazione è 
un aspetto quantomai importante della propria strategia di sviluppo: 93 delle 95 operazioni di 
acquisizioni di banche all’estero sono state compiute da operatori grandi e maggiori. In fondo, 
quando il mercato bancario avrà raggiunto dimensioni continentali in tutti i tipi di servizi 
offerti, come d'altra parte avviene già per i servizi più sofisticati, i mercati nazionali attuali 
diventeranno mercati regionali di un mercato domestico molto più ampio. Le banche destinate 
ad assumere una posizione di rilievo dovrebbero risultare quelle che, essendo dotate di una 
forte posizione di mercato nel sistema nazionale originario, posseggono anche i requisiti per 
penetrare nei principali centri economici e finanziari europei, questa risulta essere 
probabilmente la chiave di lettura dei processi di crescita dimensionale portati avanti dalle 
grandi banche italiane (Conigliani, 1992).
Nella categoria delle banche "medie e piccole", al cui interno primeggiano le ex "banche 
popolari" e le ex-"casse di risparmio", si nota la politica di crescita maggiormente vincolata 
dalla dimensione aziendale: gli operatori di dimensione medio piccola devono confrontarsi, da 
un parte, con aziende che probabilmente sfruttano notevoli economie di scala (i grandi gruppi 
creditizi), dall'altra, con aziende profondamente radicate sul territorio (le casse rurali e 
artigiane). Si suppone pertanto che le condotte di questi operatori risentano principalmente 
della necessità di conseguire maggiori economie di scala - senza perdere la propria identità e le 
radici territoriali - piuttosto della ricerca di maggiore diversificazione territoriale o di 
portafoglio (Bottiglia, 1993).
18 Vedi, per esempio, la recente apertura di sportelli on line .
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Del resto, il maggiore vantaggio competitivo delle banche a carattere locale risiede 
proprio nella forte identificazione dell'istituzione creditizia col territorio d'insediamento, 
rapporto che rischierebbe di indebolirsi con la diversificazione in strutture territoriali più ampie.
Nel caso delle ex "casse di risparmio", una soluzione che coniuga il mantenimento dei 
legami territoriali ad una maggiore dimensione aziendale potrebbe essere quella fornita dalle 
iniziative di aggregazione di banche di pari livello dimensionale. Ad una holding vengono 
cedute dalle fondazioni quote di capitale delle rispettive banche, che a seconda del livello di 
integrazione desiderato possono essere di controllo o meno. Tali holding, controllate a loro 
volta dalle fondazioni, svolgono opera di coordinamento strategico e possono centralizzare 
tutti quei servizi che risentono particolarmente della variabile dimensionale ed i cui costi non 
sarebbero facilmente sostenibili dalle singole istituzioni. L'esempio più palese è rappresentato 
dai servizi informatici, il cui processo di outsourcing ne sta attualmente riducendo i costi fissi, 
mentre altri casi meno frequenti ma ugualmente utili per le banche di piccole dimensioni 
potrebbero concemere la necessità di sviluppare o migliorare alcune funzioni aziendali interne, 
la selezione dei rischi, il controllo gestionale, l'analisi e le ricerche di mercato, la produzione di 
documentazione per l'organo di vigilanza sono alcune delle aree aziendali che troverebbero una 
maggiore efficienza nell'accentramento dimensionale.
Per le banche di dimensioni piccole o piccolissime, quali le cooperative di credito, eredi 
delle casse rurali ed artigiane, si configurano strategie che risultano alternative alla crescita 
dimensionale: si punta soprattutto su strategie di nicchia e di mantenimento delle proprie 
posizioni dominanti su di un ambito territoriale molto ristretto. In questa evoluzione le banche 
minori sono state favorite dal tradizionale vantaggio competitivo delle banche ' locali , ossia la 
conoscenza del territorio ed il rapporto di tipo organico con esso. Del resto, sono soprattutto i 
mercati locali quelli di più difficile accesso, a cause delle elevate barriere all entrata derivanti 
dalla reputazione o dalle asimmetrie informative di cui godono gli istituti già radicati in loco. 
La stessa distribuzione geografica del sistema industriale, con il noto prevalere dell economia 
diffusa" in buone parte del territorio nazionale, favorisce la posizione privilegiata che le banche 
minori possiedono aH'intemo dei numerosi distretti industriali italiani, pur con tutti i caveat 
rappresentati dal loro recente "complessivo peggioramento della qualità dell'attivo, il vistoso 
aumento dei costi operativi e la conseguente erosione dei margini patrimoniali disponibili 
(Ferretti, 1990). Anche per questa categoria di operatori, è pertanto auspicabile un rinnovo, su 
più solide basi di conoscenza reciproca, del tradizionale rapporto banca-impresa.
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